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Resumo 
OBJETIVA-SE NESTE ARTIGO, UMA RELEITURA DOS PRINCIPAIS 
INSTRUMENTOS PÚBLICOS E PRIVADOS DE FINANCIAMENTO DA 
AGRICULTURA BRASILEIRA. APRESENTADO ALGUNS DE SEUS 
FUNDAMENTOS OPERACIONAIS, PROCURA-SE DAR MAIOR ENFOQUE AOS 
INSTRUMENTOS DA COMERCIALIZAÇÃO AGRÍCOLA E OS EVENTUAIS 
GARGALOS EXISTENTES TANTO NO SISTEMA NACIONAL DE CRÉDITO 
RURAL (SNCR) E NO PROGRAMA DE GARANTIA DE PREÇOS MÍNIMOS 
(PGPM).  ESTES INSTRUMENTOS PASSARAM POR ALTERAÇÕES 
SIGNIFICATIVAS, EM VIRTUDE DO DECLINO DE OFERTA DE CREDITO 
RURAL OFERECIDO PELO ESTADO E DAS CONSTANTES RODADAS DE 
RENEGOCIAÇÕES E PRORROGAÇÕES DE DÍVIDAS. ESTE ARTIGO ESTÁ 
ESTRUTURADO DA SEGUINTE FORMA: NUM PRIMEIRO MOMENTO 
ABORDA-SE A ORIGEM DO SNCR E SEUS PRINCIPAIS INSTRUMENTOS, EM 
SEGUIDA VERIFICAM-SE AS PRINCIPAIS ALTERAÇÕES DO SNCR E DA 
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MEDIDAS ADOTADAS PELO ESTADO E AGRICULTORES PARA A 
PRORROGAÇÃO DE DIVIDAS DE FINANCIAMENTO E REFINANCIAMENTO 
DO SETOR. 
Palavras-chaves: Agricultura, Crédito Rural, Comercialização 
Abstract 
THE OBJECTIVE OF THIS ARTICLE IS A REREADING OF THE MAIN PUBLIC 
AND PRIVATE INSTRUMENTS OF BRAZILIAN AGRICULTURE FINANCING. 
IT SHOWS SOME OF ITS OPERATING BASIS, TRYING TO GIVE MORE 
IMPORTANCE TO THE AGRICULTURE COMMERCIAL INSTRUMENTS AND 
TO THE EXISTENCE OF EVENTUAL HINDRANCE EVEN IN “SISTEMA 
NACIONAL DE CRÉDITO RURAL (SNCR) AND IN THE PROGRAMA DE 
GARANTIA DE PREÇOS MÍNIMOS (PGPM).” THESE INSTRUMENTS CHANGE 
TO IMPORTANT ALTERATIONS, OWING TO THE DECLINE OF RURAL 
CREDIT’S DEMAND OFFERED BY THE STATE AND FROM CONSTANTS 
RENEGOTIATIONS MEETINGS AND DEBIT’S DEFERMENT. THIS ARTICLE’S 
METHODOLOGICAL STRUCTURE BASES IN A BIBLIOGRAPHY REVIEW OF 
THE MAIN SUBJECT, IN ITS FIRST PART BROACHES THE ORIGIN OF SNCR 
AND ITS BASIS INSTRUMENTS, AT THE SECOND PART, VERIFY THE 
IMPORTANT CHANGES OF SNCR AND PGPM, AT THE END, THE MEASURES 
ADOPT BY THE STATE AND AGRICULTURES FOR THE DEFERMENT OF 
FINANCING DEBITS AND SECTOR REFINANCING. 





A atividade agrícola brasileira, atualmente possui um dinamismo superior a 
outros setores da economia, alcançando grande participação no Produto Interno Bruto 
(PIB) e se tornando fundamental para a balança comercial do país. 
Esse fenômeno é decorrente da intensificação de suas relações comerciais com a 
indústria, a partir de 1965, impulsionado principalmente pela estruturação de um crédito 
preferencial. Mais especificamente, a criação do Sistema Nacional de Crédito Rural 
(SNCR), que surge como parte integrante de uma política com o intuito de modificar a 
estrutura agrária puramente rural, assumindo uma dinâmica rural-urbana e 
posteriormente urbano-industrial (KAGEYAMA et all, 1990). 
Observa-se que dada à incipiência do mercado de capitais nacional, tornou-se 
necessário a utilização do orçamento fiscal da União como fonte de recursos ao crédito 
e também à inclusão de outros agentes nas linhas de financiamento deste setor. 
Inicialmente previa-se a inclusão de todos os estabelecimentos financeiros e a cobrança 
de juros preferenciais, que não deveriam ultrapassar três quartos das taxas de crédito 
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Valiam-se da captação de recursos oriundos da existência de uma conta 
movimento entre Tesouro Nacional e Banco do Brasil, contando ainda com um lastro de 
captações externas via Fundo Monetário Internacional (FMI) e Banco Mundial. Já a 
captação de recursos das instituições privadas se deu por meio das exigibilidades dos 
depósitos à vista dos bancos comerciais (LEITE et all, 2001). 
Dada esta forma de captação de recursos, a partir de 1980, observa-se a 
incapacidade governamental de mantê-los em função de: crescimento da dívida externa 
e interna, presença de inflação galopante, estagnação do Produto Interno Bruto (PIB), 
agravado principalmente pela crise fiscal, levando o Estado à perda da capacidade de 
agente econômico planejador, investidor e empresário (COELHO, 2001). 
Observa-se que da  forma como foi institucionalizado, o SNCR apresentava 
sérios problemas operacionais, existindo enormes desequilíbrios entre as fontes de 
captação de recursos e as demandas por parte dos tomadores do crédito, vinculadas às 
distorções fundiárias e sociais do crédito rural (BELIK; PAULILLO, 2001).  
A partir da década de 1980 ocorreram modificações de ordem econômica 
principalmente dos agentes fomentadores do crédito, com a diminuição do volume de 
recursos alocados ao SNCR, conseqüentemente ocorram crises financeiras e de 
desabastecimento (GASQUES et. all. 2004). 
Dadas estas condições desfavoráveis, a queda nos preços agrícolas, agrupados a 
presença de inflação galopante é lançado o Plano Real, com o intuito de estabilização 
econômica e o controle inflacionário.  
Para sua implantação foram necessárias reformas estruturais tais como: 
desregulamentação dos mercados domésticos e estabelecimento de relações aduaneiras 
com paises da América do Sul. Estas alterações estimularam o retorno dos recursos para 
ativos financeiros, realimentando novamente o endividamento agrícola (GONZÁLES, 
2007). 
Na tentativa de saneamento do setor agrícola, o governo se vê obrigado a 
conduzir duas grandes renegociações de dividas: a Securitização e o Programa Especial 
de Saneamento de Ativos (Pesa). 
Os trabalhos de Coelho (2001) e IICA (2007) apontam que lei a 9.138 de 
20.11.1995, autorizou o alongamento de dividas dos produtores, dando a opção ao 
beneficiário em produto o valor equivalente ao refinanciamento.  
Ainda segundo os autores, a partir de 2001 e 2002, novas pressões por parte das 
entidades de classe e produtores fizeram com o governo o Governo editasse novas 
medidas, revendo as regras acordadas.  Alongando o pagamento das dividas 
securitizadas por vinte e cinco anos e alterando também os encargos financeiros do 
PESA (IICA, 2007).  
Para a compreensão das diferentes formas e arranjos em que se processa a 
política agrícola brasileira, a investigação das formas de concessão de créditos, alocação 
de recursos e dos programas de refinanciamento, torna-se necessária revisão de um 
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origem e evolução da política agrícola brasileira, seus mecanismos de atuação junto ao 
fomento da atividade.    
Objetiva-se neste artigo a inserção dentro deste debate, numa tentativa de se fazer uma 
releitura do referido tema, com enfoque nas recentes alterações dos instrumentos da 
Política de Garantia de Preços Mínimos (PGPM) e do Sistema Nacional de Crédito 
Rural (SNCR), tentando traçar tendências de políticas de credito rural no Brasil. 
Além desta introdução, o artigo possui quatro seções: a primeira trata das 
questões relacionadas à origem do SNCR e seus principais instrumentos; na segunda 
verificam-se as principais alterações do SNCR e da PGPM; em seguida são feitas 
algumas observações sobre as medidas adotadas pelo Estado e agricultores para a 
prorrogação de dividas de financiamento e refinanciamento do setor; e na quarta seção 
são tecidas as considerações finais. 
2. Origem da política agrícola brasileira  
Uma das primeiras tentativas de se criar uma política agrícola no Brasil, teve 
início no início do século passado, em decorrência do aumento da área plantada de café. 
Assim, com o passar do tempo e por pressão dos cafeicultores, o governo passou não 
apenas a financiar o setor cafeeiro, como também a lhe fornecer algumas vantagens que 
outros setores da economia não obtinham. Não tardou para que, então, a classe dos 
industriários também passasse a pressionar o governo, obtendo vantagens semelhantes 
às disponibilizadas aos cafeicultores. Desde então, o estado ocupa o principal papel de 
agente financiador do setor agrícola e de outros setores da economia nacional 
(ABDALA, 2006). 
Para início do estudo, delimita-se o ano de 1943, onde ocorre a criação dos 
principais órgãos públicos tutores das políticas agrícolas brasileiras que foram: Carteira 
de Credito Agrícola e Industrial do Banco do Brasil (CARED), com o intuito de tratar 
de questões do financiamento agrícola e a Comissão de Financiamento da Produção 
(CFP), a fim de relacionar-se com questões referentes a Políticas de Garantias de Preços 
Mínimos (PGPM). 
Já o Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR), criado em 1965, constituindo-
se pelo Banco Central do Brasil (BACEN), Banco do Brasil (BB), bancos regionais de 
desenvolvimento, bancos estaduais, bancos privados, caixas econômicas, sociedades de 
crédito, financiamento e investimento, cooperativas e órgãos de assistência técnica e 
extensão rural. Seu propósito constituía-se do financiamento agrícola, estabelecendo 
vínculos entre os setores público e privado (LEITE, 2001). 
Segundo o autor, os recursos para o funcionamento do SNCR e da PGPM, 
provinham da administração de fundos e programas realizados pelo BACEN e também 
de “recursos não-especificados” inscritos no orçamento geral da União. Também eram 
captados via recursos externos, geralmente cobertos pela emissão monetária e 
desvalorizações cambiais. 
Segundo Coelho (2001), além da emissão de moeda e desvalorizações cambiais, 
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recursos do tesouro nacional ao BB. Salienta-se que essa fonte endógena de oferta de 
crédito adquiriu grandes proporções, vindo a se tornar fonte de pressões inflacionarias, 
como conseqüência, o governo lançou mão de mecanismos de indexações com o intuito 
de continuar a aumentar e alimentar estes créditos. 
Leite (2001) nos relata que, para se operacionalizar esta estrutura e vincular a 
participação privada, foram criadas exigibilidades de aplicações sobre os depósitos à 
vista. Esta fonte de recurso, não-inflacionário, era a responsável por parte do 
funcionamento do sistema, mas a perda gradual da exigibilidade destes depósitos, 
vinculada a desmonetização da economia brasileira, sobretudo a partir da década de 
1980, e a crescente busca por ativos financeiros mais rentáveis, provocam o de declínio 
desta participação, que apenas se reverte a partir de 1994, após um programa de 
estabilização econômica, o plano real. 
Para a possibilidade de funcionamento, o SNCR via seu manual de 
operacionalização (Manual de Credito Rural, MCR
1
 
), adota-se alguns critérios de 
funcionamento a fim de caracterizar suas operações. 
2.1 Critérios de funcionamento do SNCR 
Para o seu funcionamento, o SNCR adota os seguintes critérios para a aplicação 
dos recursos: o crédito de investimento  (aquisição de máquinas, abertura de áreas) 
como principal mecanismo de adoção de novas tecnologias, já o custeio  permite a 
compra de insumos e a comercialização  fornece a oportunidade de logística e 
desconcentrações da oferta e conseqüentemente queda de preços (COELHO, 2001). 
2.1.2 Crédito de investimento 
Na linha de crédito de investimento, com a finalidade de adoção de novas 
tecnologias são instituídos diversos programas como: Programa de Crédito Integrado 
(PCI), que era operado com recursos do Banco Mundial, posteriormente houve a 
inclusão do Programa de Assentamento Dirigido ao Alto Paraíba (PADAP), entretanto 
os dois maiores programas foram o Programa de Desenvolvimento dos Cerrados 
(POLOCENTRO) e o Programa de Cooperação Nipo-Brasileira (PRODECER), ambos 
extintos. 
O POLOCENTRO, instituído pelo Decreto nº 75.320 de 29.01.1975, baseava-se 
na concepção de pólos de desenvolvimento. Para tanto foram selecionadas, no Centro-
Oeste e Oeste de Minas Gerais, áreas dotadas de infra-estrutura e com um potencial para 
a expansão agropecuária. 
Era pretensão do POLOCENTRO incorporar ao processo produtivo da 
agropecuária, no período de 1975/79, cerca de 3,7 milhões de hectares de cerrados, dos 
quais 1,8  milhões com lavouras, 1,2 milhões com pecuária e 0,7 milhões com 
florestamento/reflorestamento. Para isso foram definidas 12 áreas de atuação, sendo três 
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em Minas Gerais e nove no Centro-Oeste. Em Goiás foram selecionadas dois 
municípios: Piranhas e Rio Verde (PEREIRA, 2001).. 
Segundos dados da Fundação João Pinheiro (1985), que durante a existência do 
programa, a incorporação induzida na região Centro-Oeste foi de 2,06 milhões de 
hectares. No Estado de Goiás, o município de Rio Verde obteve 42,3 pontos percentuais 
dos recursos sedo que 69,7 pontos percentuais foram destinados especificamente para 
produção agrícola. 
Segundo MAPA (2003), o PRODECER foi idealizado em 1974 através da 
criação do Comitê Nipo-Brasileiro para o Desenvolvimento Agrícola e se baseava em 
um programa de cooperação entre os governos do Brasil e do Japão com a participação 
do setor privado de ambos os países. 
Teve início em setembro de 1974 com o objetivo de estimular o aumento da 
produção de alimentos, contribuir com o desenvolvimento regional do Brasil, aumentar 
a oferta de alimentos no mundo e desenvolver a região do cerrado. Sua primeira fase, 
PRODECER I, foi executada entre 1979 e 1982, tendo com alvo o estado de Estado de 
Minas Gerais. Como referência aos resultados alcançados pelo, foi iniciado a partir de 
1985 um novo projeto para desenvolvimento da região do cerrado, o PRODECER II. 
Nessa segunda versão, além de Minas Gerais, também foram contemplados os estados 
de Goiás e Mato Grosso do Sul e sua conclusão se deu em 1993. Sua terceira fase teve 
início em 1994, tendo encerrado suas as liberações em 2001 (MINISTÉRIO DA 
FAZENDA, 2007). 
No tocante a operações de condução da produção,  faz-se necessário a 
compreensão de um segundo critério de funcionamento do SNCR, que vem a ser o 
crédito de custeio agropecuário.  
2.1.3  Crédito de custeio 
Este segundo critério permite segundo o SNCR, a condução das atividades de 
produção no setor agrícola. Suas modalidades são segundo BACEN (2007), as despesas 
tais como: do ciclo produtivo de lavouras periódicas, de entressafra de lavouras 
permanentes ou da extração de produtos vegetais espontâneos, incluindo o 
beneficiamento primário da produção obtida e seu armazenamento no imóvel rural ou 
em cooperativa; de exploração pecuária; de beneficiamento ou industrialização de 
produtos agropecuários. 
Segundo este critério a aquisição de insumos e a própria manutenção familiar e 
da unidade de produção, via de regra, ocupam o maior parte do volume de crédito 
disponível. 
Através deste critério é possível a condução da atividade produtiva, até o 
momento da colheita, neste aspecto, para se evitar flutuações muito grandes de preços e 
concentração de oferta de produtos o SNCR tem como terceiro critério a 
comercialização agrícola. 
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As atividades de comercialização foram amparadas pela Política de Garantia de 
Mínimos (PGPM) e sua criação acontece em 1943, como parte das atribuições da 
Companhia de Financiamento da Produção (CFP), mas sua operacionalização só se 
efetua a partir de 1951.  
Segundo Oliveira (1977), esta política de preços mínimos era orientada no 
sentido de antecipar e garantir o preço de equilíbrio entre as estruturas de oferta e 
demanda para a época da colheita, sem que o produtor pagasse um ônus para ter acesso 
aos seus instrumentos, ou seja, tratava-se de um seguro de preço cujo prêmio pago pelo 
beneficiário era zero.  
Ainda segundo o autor, o governo buscava transmitir ao produtor o preço que a 
demanda estava disposta a pagar a cada nível previsto da oferta normal, deixando que a 
comercialização fosse, na medida do possível, livremente executada pelo produtor. 
Sua reformulação inicia-se em 1965 conjuntamente com a criação do SNCR e 
complementada em 1966 através do Decreto Lei 79, que cria seus instrumentos 
operacionais, o Empréstimo do Governo Federal (EGF) e Aquisição do Governo 
Federal (AGF), lançando as bases para o empréstimo de comercialização.  
2.1.4.2 Empréstimo do governo federal (EGF) 
Dos dois instrumentos supra citados, o EGF, que foi criado com dois objetivos 
básicos: microeconomicamente de permitir o aumento do poder de barganha dos 
produtores por meio da estocagem de seus produtos e macroeconomicamente, reduzir as 
flutuações decorrentes da sazonalidade do preço, melhorando a alocação de recursos na 
atividade agrícola. Sendo oferecido de duas formas: sem opção de venda (SOV) e com 
opção de venda (COV) (COELHO, 2001). 
Segundo Stefanello (2005), o EGF/COV, se constituía num financiamento 
caracterizado pelo penhor mercantil e lastreado pelo preço mínimo, permitindo o 
armazenamento e a conservação de seus produtos para venda futura. Correspondendo a 
100% do preço mínimo.  
Na data da remissão da parcela do empréstimo o tomador tinha duas opções: 
liquidar o financiamento, arcando com todas as despesas do empréstimo e da 
comercialização, mediante a colocação do produto no mercado; ou entregar o produto 
objeto do penhor ao governo, com o ônus da armazenagem e demais despesas de 
comercialização sendo assumidos pelo próprio governo, alternativa denominada AGF 
Indireto. Nesta modalidade, ocorria o aporte de recursos orçamentários 
(STEFANELLO, 2005). 
Na modalidade EGF/SOV, de acordo com BACEN, o financiamento 
corresponde a uma percentagem do preço mínimo. Neste caso, o beneficiário tem 
somente a opção de colocar o produto no mercado e liquidar o financiamento, 
assumindo todos os encargos financeiros e os custos da comercialização. 
Observada estas características, verificou-se que o EGF acompanhou a 
distribuição do parque industrial, já quê seus beneficiados dividem-se em: produtores 








Rio Branco – Acre, 20 a 23 de julho de 2008 
Sociedade Brasileira de Economia, Administração e Sociologia Rural 
 
2.1.4.3 Aquisição do Governo Federal (AGF) 
Já o AGF consiste na compra direta pelo governo federal, à vista e pelo preço 
mínimo, dos produtos constantes da pauta e enquadrados dentro de determinadas 
condições definidas pelo governo, que são produzidos pelos produtores agropecuários, 
suas cooperativas ou associações. Passando a constituir estoques públicos, que são 
geridos pelo governo federal e tem como finalidade reduzir as oscilações bruscas dos 
preços, provocadas normalmente por variações não antecipadas da oferta e em menor 
escala da demanda (PEREIRA; PRADO, 2002).  
Ainda segundo os autores, o AGF vem servir como forma de estimular 
ampliação da fronteira agrícola, por meio de subsidio ao transporte, já que os produtos 
adquiridos nas regiões de fronteira eram transportados para os grandes centros de 
consumo pela CFP. 
Vale salientar que para operacionalizar estes instrumentos, surge a necessidade 
da formação de um arcabouço estatal que contemplava: a pesquisa (Empresa Brasileira 
de Pesquisa Agropecuária, Embrapa), extensão (Empresa Brasileira de Treinamento e 
Extensão Rural, Embrater), o armazenamento (Companhia Brasileira de Armazenagem, 
Cibrazem) (COELHO, 2001). 
Apesar destas políticas possuírem um amplo espectro de atuação, o aparato 
estatal  e própria forma de captação de recursos do credito rural veio a gerar graves 
gargalos e distorções tanto do SNCR  quanto da PGPM.  
2.2 Gargalos do SNCR e PGPM 
Da forma como foi institucionalizado, o SNCR e PGPM apresentavam sérios 
problemas operacionais. Segundo Belik e Paulillo (2001), havia enormes desequilíbrios 
entre as fontes de captação de recursos e as demandas por parte dos tomadores do 
crédito, vinculadas às distorções fundiárias e sociais do crédito rural, devido aos seus 
mecanismos administrativos, alem de servir como alimento para o processo 
inflacionário.  
A partir da década de 1980 ocorreram modificações de ordem econômica e dos 
agentes fomentadores do crédito, que vem vinculado a estagnação do Produto Interno 
Bruto (PIB). Como conseqüências destacam-se: crises financeiras, perda da capacidade 
do Estado de manter tais políticas agrícolas.  
Esta mudança no perfil estatal se deu principalmente por pressões do Banco 
Mundial e do Fundo Monetário Internacional (FMI), em contrapartida o Estado lança 
mão da PGPM, como forma de compensação do declínio de oferta no SNCR, passando 
a adquirir grandes volumes de produtos agrícolas que vieram a beneficiar, 
principalmente, produtores de áreas de fronteira agrícola, sobretudo na região dos 
cerrados (IICA, 2007).  
Além das pressões econômicas externas, a diminuição do volume de crédito 
rural, se dá também pelos descontroles inflacionários e diversos planos econômicos a 
partir de 1986 (Cruzado, Bresser, Verão, Collor I e Collor II). Estes fizeram com que a 
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débitos eram atrelados pela correção monetária e suas receitas eram dadas pela venda de 
seus produtos, que  necessariamente não acompanhava esta taxa de correção 
(GASQUES et all., 2004). 
Ainda segundo o autor, todos estes planos se revelaram traiçoeiros para a 
atividade agrícola, que inicialmente consistiam em aumentos generalizados de preços 
dos produtos agrícolas e do preço da terra em conseqüência de uma fuga generalizada 
do mercado financeiro, com seu fracasso se fazia o caminho reverso, levando a uma 
queda dos preços agrícolas e da terra. 
Dadas estas condições desfavoráveis de acumulo de compromissos e queda nos 
preços agrícolas e da terra, juntamente com presença de inflação galopante é lançado o 
Plano Real, com o intuito de estabilização econômica.  
Segundo Gonzáles (2007), para sua implantação foram necessárias reformas 
estruturais tais como: desregulamentação dos mercados domésticos e estabelecimento 
de relações aduaneiras com paises da América do Sul. Estas reformas também incluíram 
também cortes tarifários e a eliminação de barreiras não tarifárias ao comércio através 
da Rodada do Uruguai da Organização Mundial do Comércio (OMC).  
Ainda segundo a autora, o controle inflacionário, as reformas estruturais e todas 
as alterações macro e micro econômicas estimuladas pelo Plano Real, estimularam o 
retorno dos recursos para ativos financeiros, realimentando novamente o endividamento 
rural.  
Na tentativa de saneamento do setor agrícola, o governo se vê obrigado a 
conduzir duas grandes renegociações de dividas: a securitização e o Programa Especial 
de Saneamento de Ativos (Pesa). 
Os trabalhos de Coelho (2001) e IICA (2007) apontam que lei a 9.138 de 
20.11.1995, autorizou o alongamento de dividas dos produtores, dando a opção ao 
beneficiário em produto o valor equivalente ao refinanciamento. Este prazo era 
estipulado de sete a dez anos, juros de três pontos percentuais ao ano e vencimento da 
primeira parcela em 31.10.1997, sendo que o montante das dívidas passíveis de 
alongamento foi de aproximadamente sete bilhões de reais.  
Ainda segundo os autores, o Pesa, regulamentado pela resolução do Conselho 
Monetário Nacional (CMN) n° 2.471 de 26.02.1998, autorizou a renegociação de 
dívidas com valor excedente a duzentos mil reais, com teto máximo de um milhão de 
reais.  
A partir de 2001 e 2002, novas pressões por parte das entidades de classe e 
produtores fizeram com o governo o Governo editasse novas medidas, revendo as regras 
acordadas.  Alongando o pagamento das dividas securitizadas por vinte e cinco anos e 
alterando também os encargos financeiros do PESA (IICA, 2007).  
Estas medidas também vieram a provocar mudanças na estrutura e 
funcionamento da PGPM, dado seus gargalos operacionais. 
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No período compreendido entre 1994 e 1995, em decorrência da utilização da 
PGPM, a partir de 1985, como forma de compensação do declínio da oferta de crédito 
do SNCR, conjugada com a ineficiência do sistema de preços mínimos, verifica-se uma 
enorme acumulação de estoques. 
Dada à situação de endividamento supracitada, os estoques remanescentes deste 
período não poderiam ser comercializados diretamente, sob a exige de ocasionar uma 
derrocada nos preços agrícolas, vindo a piorar ainda mais o endividamento. Verificada 
estas condições o Governo se lança na formulação de novos instrumentos da PGPM 
(RESENDE, 2000).  
Os instrumentos tradicionais (AGF e EGF) possuíam caráter abrangente, sendo 
oferecidos a custos irrisórios aos produtores e com significativos custos de equalização 
ao governo, agravando a situação de diminuição da oferta creditícia por parte do Estado 
ao próprio setor (IICA, 2007). 
Ainda  segundo os autores, estes novos instrumentos fomentam o 
desenvolvimento de mecanismos privados de financiamento da comercialização 
agrícola. 
Observa-se que vinculados à falta de recursos advindos das crises econômicas no 
passado, a falta de novos mecanismos para a captação de novos recursos para a 
aplicação na atividade agrícola, agravadas por suas grandes renegociações, a crise fiscal 
e a própria ineficiência tanto do SNCR e da PGPM, em seus instrumentos tradicionais, 
formulam-se novas políticas que o visam buscar fontes alternativas para o 
financiamento agrícola. 
Neste contexto, são criadas: a Cédula de Produto Rural (CPR), vinculada à 
atividade de custeio e comercialização, Prêmio de Escoamento de Produto (PEP) e 
Contrato de Opções de Vendas de Produtos Agrícolas (COVPA) vinculado diretamente 
a atividade de comercialização (PEREIRA; PRADO, 2002). 
A Cédula de Produto Rural constitui-se em um instrumento híbrido. Por um lado 
representa um ativo financeiro até o vencimento da cédula e, por outro, um contrato a 
termo com entrega diferida e preço ajustado e quitado na emissão do título. 
De acordo com o Banco do Brasil S/A (1996), a Cédula de Produto Rural, criada 
pela lei 8.929 de 22.08.1994, é instrumento para formalização de compra e venda de 
produtos rurais, com recebimento a vista e entrega futura, sendo um título líquido e 
certo, transferível por endosso completo, exigível no período, na quantidade e na 
qualidade do produto nele previsto e no local de entrega, que é o armazém que o 
comprador ou o vendedor detém a posse, admitindo-se, ainda, outros locais, desde que 
definidos em consenso. 
Fortuna (2000) relata que o governo criou facilidades para incrementar a 
emissão de CPR, autorizando novos mecanismos de captação de recursos como os 
fundos de investimento, formados com recursos captados no exterior para aquisição 
destes títulos. As empresas foram autorizadas a utilizarem a CPR para aumentar os 








Rio Branco – Acre, 20 a 23 de julho de 2008 
Sociedade Brasileira de Economia, Administração e Sociologia Rural 
 
destinassem parte dos 25 pontos percentuais dos depósitos à vista alocados ao crédito 
rural, para a compra deste titulo. 
Este título, além de servir como instrumento de captação de recursos, tem o 
papel de servir como “hedging” de venda, uma vez que, ao ser emitido, o preço da 
“commodity” sob negociação é travado, tornando-se uma proteção contra movimentos 
de baixa de preços (MONTOYA; PARRÉ, 2000).Observa-se que este foi altamente 
difundido entre os produtores de grãos em decorrência da facilidade de sua 
operacionalização e sua emissão pode acontecer em qualquer período, independente do 
ciclo agrícola. 
O PEP foi lançado em 1996, enquadrando-se como uma subvenção econômica 
(subsidio de equalização de preços), concedido pelo governo e arrematado através de 
leilão público, que posteriormente é utilizada pelo arrematante na aquisição de produto 
dos produtores ou suas cooperativas, pelo valor de referência garantido pelo governo 
federal, e sua transferência da região de produção para as de consumo ou para a 
exportação (STEFANELO, 2005). 
Ainda segundo o autor, tem como objetivo a transferência do produto produzido 
pelos produtores nas regiões geográficas de produção (origem) para as unidades da 
federação de consumo (destino) e, ao mesmo tempo, garantir aos produtores o 
recebimento do preço mínimo, sem a necessidade da aquisição direta pelo governo. 
Já o COVPA, criado em 1996, operacionalizado a partir de 1997, caracteriza-se 
por uma modalidade de seguro de preço ao produtor, em nível abaixo do preço mínimo 
garantido pelo governo, para o produto objeto da opção.  
Sua finalidade aproxima-se do AGF, embora diferindo deste por ter um custo ao 
o beneficiário e a possibilidade da venda ao governo ser líquida e certa.Observa-se que 
a aquisição direta pelo preço mínimo (AGF) é uma garantia gratuita, mas depende da 
existência de recursos orçamentários. 
A preocupação com a existência de recursos do Tesouro Nacional e com a 
concentração de gastos do governo na época da safra fica clara nos objetivos no 
instrumento, caracteriza-se por segundo o do Manual de Operações da CONAB (MOC) 
(2007): proteger o produtor e ou cooperativa contra riscos de queda nos preços; 
prorrogar os compromissos governamentais em face da escassez de recursos do Tesouro 
Nacional; criar um instrumento de seguro de preços dos produtos agrícolas que não 
esteja associado a dispêndios imediatos de recursos por parte do Tesouro Nacional; 
melhorar as políticas oficiais de sustentação e regulação dos preços agrícolas no 
mercado interno, tornando-se instrumento alternativo à PGPM; e contribuir para 
acelerar o desenvolvimento dos mercados a termo e de futuros de commodities 
agrícolas.        
Seu lançamento ocorre por decisão governamental, quando as condições da 
oferta e demanda de mercado resultam em um preço de mercado ao produtor abaixo do 
preço mínimo garantido pelo governo, caracterizando a necessidade da sustentação do 
preço recebido pelo produtor, ou ainda quando o governo pretende estimular o plantio 
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A criação destes novos mecanismos de subvenções econômicas a agricultura, 
vinculados à problemas de estiagem na safra 2003/2004, leva os produtores rurais a 
mais um acumulo de compromissos financeiros. Devido a diversas pressões do setor o 
governo, por meio das resoluções do Conselho Monetário Nacional, nº 3.287 e nº 3.335, 
a aprova a prorrogação do vencimento de contratos desta safra. 
2.4 Prorrogação de Dívidas  
Neste contexto em Abril de 2006, através das resoluções nº 3.363 e nº 3376, o 
BACEN, prorrogou automaticamente os contratos referentes a safra 2005/2006, sendo 
que o valor total prorrogado varia em função da região e produto, alem da prorrogação 
das operações investimento, oriundas de recursos de do Banco Nacional de 
Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES).  
No ano de 2006, houve a criação de um programa de refinanciamento do setor, 
denominado Programa de Refinanciamento de Insumos Agrícolas (PROINSA), de 
acordo com o BNDES, este programa é operado, pelas instituições financeiras 
credenciadas, em três modalidades: aquisição de títulos, produtores rurais e 
fornecedores. 
Na aquisição de títulos, tem o objetivo de financiar a aquisição de CPR e de 
Certificado de Direitos Creditórios do Agronegócio - CDCA emitidos por fornecedor e 
lastreados, bem como refinanciar outros títulos representativos de débitos de produtores 
ou suas cooperativas, perante fornecedores de insumos/serviços, nas safras 2004/2005 e 
2005/2006. 
Modalidade Produtores Rurais, objetiva-se financiar produtores rurais ou suas 
cooperativas, para cumprimento de obrigações relativas às safras 2004/2005 e 
2005/2006, inclusive parcelas vencidas em 2005 e vencidas ou vincendas em 2006, 
podendo ser: operações de custeio e ou comercialização assumidas junto a instituições 
financeiras, mediante CPR, Cédulas de Crédito  Rural (CCR), Contratos de 
Adiantamento de Câmbio (ACC) e Contratos de Importação de Insumos - FINIMP, ou 
outros contratos previstos no Manual de Crédito Rural (MCR), apuradas de acordo com 
as condições de normalidade, títulos representativos de débitos de produtores rurais ou 
suas cooperativas perante fornecedores de insumos/serviços utilizados no custeio das 
safras e parcelas vencidas em 2005 e vencidas em 2006, no âmbito do Programa de 
Revitalização de Cooperativas de Produção Agropecuária (RECOOP). 
Já na modalidade fornecedores, ojetiva-se a concessão de crédito a fornecedores 
de insumos e serviços, inclusive a cooperativas agropecuárias, relativos ao custeio das 
safras 2004/2005, 2005/2006 e 2006/2007, e a fornecedores de máquinas, tratores e 
equipamentos agrícolas, para refinanciamento de títulos e contratos representativos de 
débitos de produtores rurais ou de suas cooperativas.  
2.5 Considerações finais 
De acordo com o exposto, a atual situação dos produtores rurais é afetada pelos 
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passado; ausência de mecanismos para a captação de novos recursos para a aplicação na 
atividade agrícola; freqüentes renegociações das dívidas.  
Observa-se, que mesmo com as medidas de prorrogação, a atual política agrícola 
do país tem levado a uma situação concreta de endividamento do setor, grupos ligados à 
produção e ao setor financeiro vêm reivindicando do governo uma solução para o 
problema, argumentando que a mesmo é resultante de políticas macroeconômicas. 
Verifica-se que esta situação pode levar à uma provável dificuldade de obtenção 
de crédito no futuro e conseqüentemente, surgindo a necessidade uma nova grande 
rodada de renegociações agrícolas que vêm a gerar diversos impactos econômico-
sociais. 
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